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论  文  摘  要 
 
关联交易在中国上市公司中具有相当的普遍性 根据 中国证券报 的报道
截至 2001 年 4 月 21 日 沪深两市公布年报的 1018 家 A 股上市公司中 发生
各类关联交易行为的有 949 家 占样本总数的 93.2 关联交易对于上市公司
节约交易成本 优化资产结构具有一定的积极作用 但是不容忽视的是 与普遍
性相并存的是上市公司对关联交易的滥用及其客观具有的不公平性对投资者利益
的损害  
本文首先以 黄河科技 和 猴王股份 两家上市公司的不公平关联交易案例
及其对证券市场的影响 引申出研究分析中国上市公司关联交易现象所具有的实
践指导意义 同时 从关联交易的界定及其法律和经济特征出发 在一般意义上



































力度不够 因此 本文建议多管齐下 首先要完善现有的法规 尤其要在法律制
度上规范关联交易 其次 要强化公司治理结构 包括公司内部治理结构的健全
和独立董事制度的推广 同时通过减持国有股等方法改变上市公司股权结构失衡
的现状 从根本上减少或避免不公平关联交易的产生 第三 要强调独立财务顾问
等外部监督机构的作用 明确其责任 最后 在法律上要建立相应的诉讼赔偿制






有制度规范的缺陷 并提出作者本人的一些看法和建议  
通过对中国上市公司关联交易现象的全面分析 本文特别认为 针对上
市公司关联交易中普遍性和大量的不公平性并存的现状 只有从运行机制入手
改变目前上市公司 一股独大 的股权失衡状况 方能从根本上减少或避免不
公平关联交易 也就是与其 头痛医头 脚痛医脚 不如 强身健体 增强
上市公司的 免疫力  
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前      言 
 
关联交易是现代经济中的一种特殊现象 从经济学角度看 它是一
把 双刃剑 一方面 合理的关联交易可以降低企业的交易成本 优
化企业的资产结构 另一方面 不合理的关联交易客观具有的不公平性
违背了市场经济的公平原则 会对中小投资者等造成损害  
    在我国上市公司中 与关联交易普遍性并存的是滥用关联交易这一
个不容忽视的严峻问题 相当多上市公司及其控股股东利用大量的不公
平关联交易粉饰业绩 侵占上市资产 严重损害了中小投资者的利益
也造成了国有资产的流失 同时 我国相关法规的 缺位 和监管力度
的不足 在一定程度上也为上市公司不公平关联交易创造了条件  
    1998 年出版的 由金德环主编的 证券市场基本问题研究 一书
中对关联交易进行了较详尽的分析 其后也有部分学者针对这一现象发
表了相关的论文 但近两年来 在中国上市公司中关联交易有愈演愈烈
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第一章  上市公司关联交易的界定和特征 
       
一 问题的提出 
在中国证券市场上 关联交易在上市公司的经营中始终扮演着一个相当
重要的角色 根据 中国证券报 有关报道 截至 2001 年 4 月 21 日 沪
深两市公布年报的 1018家 A股上市公司中 发生各类关联交易行为的有 949
家 占样本总数的 93.2 这一数据表明 关联交易在我国上市公司经
营活动中非常普遍  




公正 公开 的原则受到破坏 市场投资风险加大 从长远看 则将会削弱
整个资本市场的基础 增加市场的不稳定因素  通过以下两个典型案例 我
们可以 窥一斑而见全豹  
一 变色龙 黄河科技 
黄河科技 600831 从 1997 年起 一直在亏损的边缘走钢丝 虽然每年
中报中该公司都出现巨额经营亏损 但到了年底都能利用与大股东的巨额关
联交易 创造 虚假利润 从亏损行列翻身 甚至成为上市公司中的业绩
明星 而公司的经营状况事实上并没有得到任何实质的改善  
1997 年中报中 黄河科技主营业务利润为亏损 4961 万元 于是 1997
年 6 月 28 日该公司将 41852 万元资产及相应金额的负债划转给母公司国营
黄河机器制造厂 同时冲回已计提的折旧和利息 4637 万元作为营业外收入
使每股仅亏损 0.03 元 至该年年终 眼见主营业务仍扭亏无望 该公司又
将 69.7 亩土地作价 4182 万元转让给母公司 由此获得利润 2359 万元 使
1997 年马上变为每股盈利 0.05 元  
                                                 
















元 至该年年底 其又将近 6000 万元的库存电视机抵偿母公司的债务 减
少了相应的费用支出 同时通过大量关联销售 再次扭亏为盈  
如此一幕又在 1999 年上演 当年年中黄河科技再次出现 2137 万元的亏
损 每股亏损-0.19 元 于是 在年底大股东们又是慷慨解禳 向上市公司
输血 上市公司先以库存积压产品按帐面价值 1.12 亿元转至长岭黄河集团
公司 由其相应承担公司 1.1 亿元的银行债务 同时又将积压的电视机和冰
箱转给黄河机器制造厂抵债 从而实现主营业务收入 4135 万元 利润达 946
万元 其本年度主营业务利润总额仅为 675 万元 同时 向母公司出售土
地的老套路又给公司带来高达 2251 万的利润 此外 上市公司还获得大股
东以代管其子公司为名给予的 150 万元的托管收入 但这些利润仍无法填补
上市公司巨大的经营亏损 于是上述两大股东干脆将上市公司 5600 万元的
债务一笔勾销 使得上市公司帐上顿时平添了 5600 万元的营业外收入 就
此一跃成为盈利明星 1999 年年报显示公司实现净利润 3904 万 每股盈利
0.35 元 净资产收益率高达 34.3 在当年沪深两市近千家公司中名列第
十一位  
尽管大股东们一再大力扶植 可是该公司由于整体经营的实质性恶化
2000 年中期又出现更大的亏损 每股亏损-0.183 元 于是 其在 2001 年 1




二  猴王  鸡飞蛋打  
猴王股份公司 0535 自 1993 年改组上市以来 与控股股东猴王集团
在人员 资产和财务上就没有实行过真正意义上的 三分开  猴王集团
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猴王集团公司及其子公司款项为 5.9 亿元 加上上市公司为猴王集团公司及
其子公司等关联方提供的信用担保金额 4.6 亿元 总计 10 亿多元  
2001 年 2 月 28 日 上市公司公布了猴王集团向法院提请破产的消息
顿时不啻在证券市场上扔下一枚炸弹 由于宜昌市有关部门此前已经将原属
于猴王集团 且质地相对较好的 6 家企业分别 下放 给了宜昌市所辖的区
县 同时将猴王集团所持的包括猴王股份有限公司在内的 3 家企业的股权划
转给宜昌市夷陵国有资产公司 于是猴王集团在两个多月内由截至 2000 年
10 月 30 日总资产 23.61 亿元 总负债 21.93 亿元 净资产 1.68 亿元 惊人
地 缩水 为宜昌市中级人民法院在破产裁定书显示的 截至 2000 年 12 月
31 日 总资产 3.71 亿元 总负债 23.96 亿元 已严重资不抵债 这就意味
着猴王股份公司不仅收不回 5.9 亿的欠款 还可能要承担担保的连带赔偿责






关人士的关注 正如出席 普华永道 2000 上市公司论坛 的有关专家学者
在探讨中国证券市场当前的发展状况时所疾呼的 要积极寻求对策 禁止上
























监会等近年来颁布的各类规则 法规中都使用 关联交易 一词  国内一
般也有 关联人士交易 关连交易 或 关联方交易 之提法 例如
在 深圳市上市公司监管暂行办法 第 29 条中使用的是 关联人士交易
在财政部 1997 年颁布的我国第一个具体的会计准则 企业会计准则 关
联方关系及其交易的披露 以下简称 准则 1 号 中提出的是 关联方
交易 在香港联交所 上市规则 中使用的是 关连交易 国外类似的
提法是 Connected Transaction  或 Affiliated Transactions 在美国 S
K 规则 404 项中称为 Related Transaction 在一些国外公司法中 虽
然没有特定的 关联交易 一词 但是存在类似提法 例如 美国模范公
司法 第 8 章中有 董事的抵触利益交易 的提法 在 日本有限责任公司
法 中有 董事与公司间利益相反的交易 的提法  
有人亦将自我交易 Self-dealing 视同 关联交易 但从理论上讲
自我交易定义的范围更广 自我交易的内涵和外延比关联交易更清楚 其
法律救济手段也更完备  由此可见 虽然目前对此类交易尚未有统一的
名词 但是 关联交易 的用法基本上已为各方人士普遍接受 并且有具体
的判断标准  
关联交易是指关联方 包括自然人和法人 下节将具体解释 之间发生
的任何转移资源或权利 义务的事项 而不论是否收取价款 在 准则 1 号
中 列举了 11 项关联交易 1 购买或销售商品 2 购买或销售商品
之外的其他资产 3 接受或提供劳务 4 代理 5 租赁 6  提
供资金 包括以现金或实物形式的贷款或权益性资金 7 担保和抵押
8 管理方面的合同 9 研究和开发项目的转移 10 许可协议 11
                                                 
Regulation S-K the web of  University of Cincinnati, College of Law  
 金德环主编 证券市场基本问题研究 第五篇 第 304 页 上海财经大学出版社 1998 年  
 张文魁 我国上市公司与控股母公司之间的自我交易和利益转移 巨潮资讯网 2001 年
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关键管理人员报酬 在沪深两个交易所颁布的 股票上市规则 2000 年
修订本 中规定 上市公司关联交易是指关联人交换资源 资产 相互提
供产品或劳务的交易行为 从上述有关定义上看 其提出关联交易是关联
方之间的一种相互的交换行为 也即双方有权利与义务的双向的相交换  但
本文认为 单向的转移支付 如赠与 债务免除 补贴等应该也应纳入关联
交易的定义范围 因为从近年的实际情况看 其发生的频率呈上升趋势
且对公司业绩影响较大  
衡量是否属关联交易 无论是双向转移或单向转移 主要从资源 权利
或义务收受双方 或更多方 的关系判定 即另一方是否属关联方的范畴





而 关联方 亦被称为 关联者 关联人士 关联企业 关联
公司 在我国最早的有关关联交易的法规 外商投资企业和外国企业所得
税法 中 也使用 联属企业 一词  
在对关联方的界定方面 不同的国家采用的方法不一 一般分 概括
式定义 和 详举式定义 二种 美国 日本 法国等采用概括式的定义
来界定关联方 如在美国的 证券法 中 关联人被定义为 除发行人外的
直接或间接控制发行人或者由发行人控制的任何人 或者与发行人一起直接
或间接地接受共同控制的任何人  在 日本财务诸表规则 第 8 条第
4 款规定 一公司实质拥有另一公司 20 以上 50 以下的股份或出资额 并
通过人事 资金 技术等手段影响该公司的财务与经营策略者为关联公司
                                                 
 企业会计准则 关联方关系及其交易的披露 中国财经出版社 1997 年  财政部 1997 年颁布  
 柳经纬著 上市公司关联交易的法律问题研究 第一章 第 3 页 厦门大学出版社 2001 年  
















形式 只要符合其中的标准 即可认定为关联方关系  
在 IAS 24 准则 中 遵循 实质重于形式 的原则 将关联者定
义为 在财务和经营决策中 如果一方有能力控制另一方或对另一方施加重
大影响 则认为他们是关联的  而且在判定这一关系时 更多地是从实
质上的控制或影响来考虑 不只是看表面上的法律形式 从各类有关关联方
的定义看 基本也是遵循 IAS 的指导原则  
在我国最早定义关联方的 外商投资企业和外国企业所得税法 中 关
联企业是符合以下关系的公司 企业和其它经济组织 1 在资金 经营
购销等方面 存在直接或间接的拥有或控制关系 2 直接或间接地为同
为第三者所拥有或控制 3 其他在利益上相关联的关系 这一定义仅涉
及到法人组织之间的关系 范围较窄  
在 准则 1 号 中 判定关联方的标准为 在企业财务和经营决策中
如果一方有能力直接或间接控制 共同控制另一方或对另一方施加重大影
响 本准则将其视为关联方 如果两方或多方同受一方控制 本准则也将其
视为关联方 准则 1 号 规定了关联方关系的具体形式 本准则涉及
的关联方关系指 1 直接或间接地控制其他企业或受其他控制 以及同
受某一企业控制的两个或多个企业 例如 母公司 子公司 同一母公司控
制的子公司之间 2 合营企业 3 联营企业 4 主要投资者个人
关键管理人员或与其关系密切的家庭成员 5 受主要投资者个人 关键
管理人员或与其关系密切的家庭成员直接控制的其他企业 可以看出 这
一准则将自然人及与其有关的法人组织亦包括进来  
在沪深两市 股票上市规则 2000 年修订本 中 不仅将关联方分
为 关联法人 和 关联自然人 并给予具体的列示 而且首次提出了 潜
在关联人 的概念 将因与上市公司关联法人签署协议或作出安排 并在协
                                                 
 田明 艾宝君主编 企业会计准则 关联方关系及其交易的披露  阐释  分析  审计操作























或无意地未加披露 详举式定义由于界定详尽 可以避免理解上的分歧 但
可能会发生遗漏 特别是在复杂多变的经济环境下 新事物 新现象不断出
现 因此详举式定义在覆盖的全面性和及时性上有一定难度  
根据我国当前的具体情况 现阶段以概括式定义为主 详举式定义为
辅来界定关联方关系具有比较切实的作用 这是由于我国上市公司的股东性
质和关系错综复杂 同时作为新兴市场 新的情况不断出现 因此以概括式
定义为主有利于从总体上理解和把握什么是关联方 为从细则上详细定义关




是关联方 因此 从各种典型关联交易案例出发 在细则上对关联方关系作
出具体的列示 并根据新的案例的出现及时给予列示增补 是对概括式定义
的有力补充 二者相辅相成  
 































从法律的角度看 关联交易双方实质上的地位是不平等的  
在实践中 大股东由于在上市公司的决策机构和经营机构中有充足的
代表 因此可以保证其利益的维护 但中小投资者由于股权分散 往往无法
对企业的经营决策发挥实质的影响 因此其利益常会受到侵害 因为在法律
上 虽然公司是独立的主体 公司财产权由公司控制 但是公司的运营是靠








                                                 













Degree papers are in the “Xiamen University Electronic Theses and Dissertations Database”. Full
texts are available in the following ways: 
1. If your library is a CALIS member libraries, please log on http://etd.calis.edu.cn/ and submit
requests online, or consult the interlibrary loan department in your library. 
2. For users of non-CALIS member libraries, please mail to etd@xmu.edu.cn for delivery details.
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
